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RESUMEN
El presente proyecto de investigación, busca analizar la relación de las exportaciones tradicionales
de Colombia y la TRM (dólar estadounidense por peso colombiano). Determinar el impacto que
tiene la depreciación de la tasa representativa del mercado es de gran importancia, debido a que,
Colombia no aprovecha al máximo cuando se deprecia el peso colombiano frente al dólar
estadounidense a causa de la incertidumbre que se genera por su comportamiento volátil. Por lo
tanto, se realizó un modelo econométrico multivariado, específicamente el modelo de vector
autoregresivo VAR con datos desde 2001 hasta 2020 con una frecuencia mensual de las
exportaciones tradicionales (café, carbón, petróleo y sus derivados y ferroníquel) y la TRM. Los
resultados no fueron contundentes pues el modelo VAR no arrojo la relación esperada de las
exportaciones tradicionales y la TRM.

Palabras claves: modelación econométrica, modelos multivariados de series de tiempo, estudios
empíricos del comercio, tasa de cambio.

ABSTRACT
This research project seeks to analyze the relationship between traditional Colombian exports and
the TRM (US dollar per Colombian peso). Determining the impact of the depreciation of the
representative market rate is of great importance, because Colombia does not take full advantage
of the depreciation if the Colombian peso against the US dollar due to the uncertainty generated by
its volatile behavior. Therefore, a multivariate econometric model was performed, specifically the
VAR autoregressive vector model with data from 2001 to 200 with a monthly frequency of
traditional exports (coffee, coal, oil and its derivatives and ferronickel) and the TRM. The results
were not conclusive since the VAR model did not yield the expected relationship of traditional
exports and the TRM.

Keywords: econometric modeling, multivariate time series models, empirical studies of trade,
exchange rate.
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INTRODUCCIÓN
Las exportaciones tradicionales son aquellos bienes que no requieren grandes transformaciones
para cambiar su naturaleza y aun así ser comercializados. En Colombia las principales
exportaciones tradicionales son el café, carbón, ferroníquel, petróleo y sus derivados. En su
comportamiento a lo largo del tiempo se destacaba que mediante los años cincuenta, las
exportaciones de café y petróleo y sus derivados participaron en un 95% en el total exportado, sin
embargo, las exportaciones de café perdieron participación en el total exportado porque desde 1956
hasta el 2019 no aumentaron en gran proporción la producción. Por otro lado, desde el 2010 hasta
el 2014, las exportaciones totales tuvieron un aumento significativo, al presenciar un remplazo por
el sector minero convirtiéndose en la principal fuente de divisas. En este sentido, es importante
resaltar que en el 2017 el petróleo y el carbón representaron un 60% del total exportado (García,
López & Montes, 2020).
Por consiguiente, la economía colombiana es vulnerable a las volatilidades externas, debido a su
mono-exportación, la deficiencia en no diversificar la canasta exportadora. Asimismo, no se
considera una cultura con visión a exportar y salir del mercado local. De igual manera, no se
presentan grandes incentivos estatales para las empresas colombianas, para generar que las
exportaciones totales tengan un buen comportamiento, en las exportaciones tradicionales se
establezcan mejoras en la productividad y se aproveche al máximo la depreciación que beneficia a
las exportaciones de un país (Semana, 2019).
Por otro lado, en Colombia desde septiembre de 1999, se adoptó un régimen de tipo de cambio
flexible, esto con el fin de que se redujera la inflación y mantuviera una tasa de cambio real más
competitiva (Clavijo, 2001). Sin embargo, la tasa representativa del mercado (TRM) con respecto
a las exportaciones ha sido de gran relevancia en el comportamiento de las ventas externas del país,
puesto que, ha implicado que la TRM genere incertidumbre limitando las exportaciones frente a
cuando se ha presentado una depreciación del peso colombiano, porque las empresas exportadoras
se someten a altos costos fijos debido a los cambios variables de la tasa de cambio, pues esta tendría
que ser bastante alta y permanente para considerar una decisión de inversión por parte de los
empresarios (Gómez, 2015).
Por tal motivo, esta investigación surge debido a la gran importancia que tiene la TRM en el
comercio exterior, lo cual se ve reflejado en toda exportación e importación de cualquier parte del
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mundo en cuanto al pago en divisas de venta y compra de productos y servicios. Es por esto que,
analizar la influencia que tiene la depreciación de la tasa representativa del mercado, determina sus
posibles efectos en el comportamiento de las importaciones y especialmente en las exportaciones
en este estudio.
En consecuencia, en esta investigación se busca responder a la pregunta ¿Cuál es la relación entre
las exportaciones tradicionales de Colombia y la TRM para los últimos 19 años?, con el
planteamiento de la hipótesis inicial de que el comportamiento de la tasa representativa del mercado
afecta a las exportaciones tradicionales de Colombia, pues al presentarse una depreciación del peso
colombiano van a verse incentivadas las exportaciones, mientras que una apreciación las
perjudicará y por el contrario se incentivarán las importaciones.
Para poder responder a la pregunta de esta investigación, probar la hipótesis planteada y con el fin
de determinar la relación entre las exportaciones tradicionales de Colombia y la TRM entre 20012020, se desarrollan tres objetivos específicos, siendo el primero describir los hechos estilizados
de las exportaciones tradicionales y la TRM. El segundo, estimar las relaciones de corto y largo
plazo entre el nivel de exportaciones tradicionales colombianas y la tasa representativa del mercado
y finalmente analizar la dinámica causa-efecto de las variables estudiadas en el contexto
colombiano.

Los datos tomados para realizar la investigación, son mensuales tanto para las exportaciones
tradicionales como la TRM desde el 2001 hasta el 2020. El motivo del periodo seleccionado fue a
causa de que permitiera tener más precisión en los comportamientos de la TRM, debido al cambio
del régimen de tipo de cambio flexible desde septiembre de 1999.

Este documento está estructurado en tres secciones, primeramente, por el marco de referencia en
el que hace la revisión de antecedentes internacionales y nacionales y las teorías que sustentan la
relación de exportaciones tradicionales y la TRM. La segunda sección explica con mayor claridad
la metodología utilizada en esta investigación, definiendo el tipo de metodología, el alcance
metodológico, la técnica utilizada de recolección y el tratamiento de los datos. En la última sección,
se presentan los resultados encontrados mediante la estimación del modelo multivariado VAR,
modelo de regresión lineal múltiple y comportamientos importantes de las variables. Se realiza la
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validación, el análisis y la posterior interpretación. Finalmente, se presentan las conclusiones y
recomendaciones.
1. MARCO DE REFERENCIA
1.1. Antecedentes de literatura
El comercio internacional se realiza con el fin de que cada país ejecute un intercambio de bienes o
servicios para poder tener un crecimiento económico, generando que sus aspectos sociales y
económicos aumenten mediante la eficiencia de su actividad comercial, esto evidentemente, desde
una dinámica que permita tener beneficios mutuos entre naciones. A continuación, se evidencian
algunos antecedentes respecto al comercio exterior:
1.1.1. Internacionales
Alarco (2011) evaluó la posibilidad de que en la economía peruana existiera un proceso de
enfermedad holandesa. Según el autor, las exportaciones de materias primas provocan una
apreciación de la moneda local, implicando estancamiento en la producción y las exportaciones de
las otras actividades económicas, y afectando negativamente los ingresos del país.
Consecuentemente, Alarco (2011) procedió a analizar la evolución de las exportaciones
tradicionales, no tradicionales y el tipo de cambio real entre 1950-2009, mediante un modelo
desarrollado por el autor; el cual le permitió determinar los niveles de tipo de cambio mínimo que
permitan un comportamiento rentable de las diversas exportaciones a través del tiempo. Sin
embargo, no fue posible demostrar los efectos negativos de la enfermedad holandesa en Perú,
debido a que para el 2009, se observó que las exportaciones no tradicionales fueron mayores a las
tradicionales, generando una contradicción frente al fenómeno. No obstante, el síndrome es
presenciado en la economía peruana debido a una mayor concentración de la inversión en sectores
dedicados a las exportaciones tradicionales.
Por otro lado, Delgado (2018) también analizó las exportaciones peruanas, sin embargo, este autor
se enfocó en observar los factores internos y cambiarios como los probables determinantes de las
exportaciones tradicionales. Teniendo en cuenta esto, Delgado realizó un modelo de vector de
corrección de error (VEC) para explicar el comportamiento y la correlación de las exportaciones
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tradicionales (variable dependiente), el tipo de cambio real sol-yuan, PBI de china y precios de los
commodities mineros (variables independientes).
Delgado (2018) Concluye que el PBI de China tiene un impacto positivo en las exportaciones
peruanas, debido a que China es uno de sus principales socios comerciales. De este modo, al
presentarse shocks externos (aumento de la demanda externa y depreciación) se generan incentivos
e incremento en las exportaciones de los productos más exportados por Perú, específicamente las
materias primas. De este modo, se cumple la teoría Mundell-Fleming para pequeñas economías
abiertas; pues se evidencia que, ante shocks de actividad económica internacional, se influye en los
comportamientos de las exportaciones tradicionales.
Paralelamente, con respecto al tipo de cambio real sol-yuan, se aplica la condición Marshall Lerner
y la curva J, pues al presentarse una caída del tipo de cambio real, siendo el yuan la moneda débil,
las exportaciones disminuirán, demostrando que el comportamiento del tipo de cambio real afecta
a las exportaciones tradicionales peruanas.
Asimismo, Ladrón de Guevara y Madrid (2014) analizaron la relación del tipo de cambio peso
mexicano frente al dólar estadounidense para México, los efectos en las finanzas públicas, el
comercio exterior y la economía del país. Se basaron en dos escenarios principales, cuando el peso
mexicano es débil y cuando es fuerte. Los autores evidenciaron que el tipo de cambio tanto en las
exportaciones como en las importaciones tienen efectos importantes, pues Ladrón de Guevara y
Madrid (2014) afirman que los movimientos de tipo de cambio son una herramienta útil cuando se
observan “guerra de divisas”. Finalmente, los autores concluyen que implementar una moneda
única contribuiría a un comercio internacional más equitativo y estable.
1.1.2. Nacionales
Vargas (2010) observó la situación del mercado mundial del petróleo y del carbón, al igual que la
importancia que tienen estos bienes para la economía colombiana. Por ende, tomaron en cuenta
para su investigación las teorías (el fenómeno de la enfermedad holandesa y el papel de la política
económica) relacionadas con los recursos naturales y el crecimiento económico, realizando una
estimación econométrica de la influencia de las exportaciones de petróleo y carbón en la economía
del país.
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Consecuentemente, Vargas (2010) encontró que la extracción de recursos naturales ocasiona
desequilibrios directamente en la macroeconomía de la economía, provocando así la reducción de
la tasa de crecimiento; pues este desequilibrio también es ocasionado por las decisiones de política
económica que se ejecutan frente a las actividades de estos recursos. Por otro lado, la enfermedad
holandesa también tiene una relación con la política económica, pues el autor afirma que en este
síndrome es importante tener en cuenta la temporalidad, debido a que es un fenómeno pasajero, y
las medidas de política económica pueden determinar esta temporalidad, evitando aquellos
desequilibrios por medio de las decisiones políticas que se tomen.
Por otra parte, Vargas (2014) Investigó acerca del impacto de la volatilidad de la tasa de cambio
sobre las exportaciones para Colombia respecto a la tasa de cambio de sus principales socios
comerciales (Brasil, Venezuela, México y Estados Unidos). Para determinar este efecto, el autor
realizó estimaciones a corto plazo con el modelo VECM. Como resultado presenció que, al haber
un aumento de la volatilidad de la tasa de cambio, las exportaciones colombianas se ven afectadas
negativamente, esto principalmente con Estados Unidos, su mayor socio comercial.
Posteriormente, Becerra y Peña (2018) analizaron la relación de la industria extractiva (petróleo y
sus derivados, ferroníquel y carbón), sus destinos de exportación y el tipo de cambio en Colombia
para el periodo 1992-2017. El objetivo que proponían era que, mediante una correlación entre las
variables estudiadas, se evidenciaba el cumplimiento de la teoría de Krugman, Obsfeld, y Melitz
para la economía colombiana. En otras palabras, corroborar si ante una devaluación del peso
colombiano se incentivan las exportaciones.
Las autoras hallaron que la teoría de Krugman, Obsfeld y Melitz, se cumple en algunos periodos
para el ferroníquel, el petróleo y sus derivados. Esto es debido a que cada producto de la industria
extractiva actúa de manera diferente en su exportación frente a la TRM. Además, existen factores
con mayor relevancia, los cuales son la demanda interna, la demanda externa y los precios
internacionales.
Por otro lado, Giraldo (2020) explicó la relación entre la tasa de cambio y las exportaciones de
colombianas de manera individual para los periodos 2000-2018. El autor utiliza un modelo
econométrico (ARIMA) para comprobar la misma teoría anterior, es decir, validar si existe la
incidencia de la tasa de cambio sobre las exportaciones colombianas. Consecuentemente, Giraldo
evidenció los mismos resultados de las autoras anteriores. Adicionalmente destacó que la tasa de
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cambio en relación con las exportaciones no tiene un efecto directo como se esperaría. Esto es
debido a que el tipo de cambio flotante, el cual, dependiendo las situaciones de oferta o demanda,
financiera mundial y en el comercio internacional, varía ajustando las cuentas externas.
1.2. Marco Teórico
Generalmente las teorías económicas se han caracterizado por determinar y explicar las variaciones
de diversas variables importantes para un país, como las que se presentan en este trabajo de
investigación, tales como el modelo Mundell Fleming y la teoría de Krugman, Obsfeld & Melitz,
explicando el comportamiento de la tasa representativa del mercado y su asociación con el
comercio internacional.
1.2.1.

Modelo Mundell Fleming.

Robert Mundell realizó un análisis macroeconómico de la economía abierta basándose en el
mercado de bienes y el mercado de dinero, creando así el modelo Mundell Fleming que va de la
mano con el modelo IS-LM (Mankiw, 2014). El principal supuesto es que el nivel de precios es
fijo y demuestran el por qué se dan los desplazamientos de la curva de la demanda agregada. Se
destaca que el modelo Mundell Fleming se aplica para una economía abierta, mientras que el
modelo IS-LM es principalmente para una economía cerrada.
A continuación, se evidencia el planteamiento teórico del modelo Mundell Fleming para una
pequeña economía abierta con movilidad perfecta del capital:
Equilibrio de mercado de bienes
𝑌 = 𝐶 (𝑌 − 𝑇) + 𝐼 (𝑟 ∗) + 𝐺 + 𝑋𝑁(𝑒) 𝑰𝑺∗

(1)

Donde Y es la renta agregada, C es el consumo, I la inversión, G las compras del estado, XN son
las exportaciones netas, (e) son las cantidades de dólares estadounidenses por peso colombiano.
Como variables endógenas se encuentran la renta Y, y el tipo de cambio (e) y como variables
exógenas son la política fiscal G y T.

Equilibrio de mercado de dinero
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𝑀
𝑃

= 𝐿(𝑟 ∗, 𝑌) 𝑳𝑴∗

(2)

Donde M es la política monetaria, P es el nivel de precio, r* es el tipo de interés mundial.
Como variables endógenas se encuentran la renta Y, y como variables exógenas se encuentran la
política monetaria M, el nivel de precio P y el tipo de interés mundial r*.

Figura 1: Modelo Mundell-Fleming

Fuente: extraída de Mankiw (2014).

La curva IS* es determinada por la curva de las exportaciones netas y el aspa keynesiana. Respecto
a la curva de las exportaciones netas, ante una subida del tipo de cambio se van a ver reducidas las
exportaciones netas, es por ello que tiene una pendiente negativa, mostrando su relación inversa.
Por otro lado, en lo que concierne al aspa keynesiana, al presentarse la reducción de las
exportaciones netas, provoca que la curva de gasto planeado se desplace en sentido descendente y
se reduzca la renta; por lo que, al haber un tipo de cambio alto, la renta será baja. La curva LM*
es vertical debido a que el tipo de cambio no se implementa en su ecuación, sin embargo, es
reemplazado por el tipo de interés mundial. Así pues, la ecuación puede determinar que la renta
agregada (Y) es independiente del tipo de cambio.
Teniendo en cuenta lo anterior, el gráfico 1 representa el modelo Mundell Fleming, muestra la
condición de equilibrio del mercado de bienes IS* y la condición de equilibrio del mercado de
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dinero LM*. Se representa que las dos curvas mantienen constante el tipo de interés en el nivel
correspondiente al tipo de interés mundial, el punto donde se interceptan las dos curvas demuestra
el equilibrio el tipo de cambio y la renta que satisface tanto al mercado de bienes como el mercado
de dinero.
Por consiguiente, un aumento de las compras del estado o una reducción de impuestos desplaza la
curva IS* hacia la derecha, lo que genera un incremento en la tasa de cambio, pero no afecta la
renta. Por otro lado, un aumento de la oferta monetaria hace que la curva LM* se desplace hacia la
derecha, reduciendo el tipo de cambio y aumentando la renta.
1.2.2.

Teoría de Krugman, Obsfeld, & Melitz.

Los efectos provocados por la variación de la tasa de cambio en el comercio van fuertemente
ligados a los precios nacionales y los precios internacionales, por lo que Krugman, Obsfeld y Melitz
(2012) plantean que cuando se deprecia la moneda de un país, se benefician sus exportaciones.
Esto es debido a que se disminuye el precio de la moneda de su país frente a la moneda del
extranjero, por lo que va a recibir más dinero por sus exportaciones, encareciendo colateralmente
los precios de las importaciones, porque le va a ser más caro importar productos del exterior. De
manera contraria, en cuanto a la apreciación, las importaciones serán incentivadas, debido a que a
un país le será más barato comprar productos extranjeros y le será más costoso exportar sus
productos.

Por lo tanto, los autores analizan los efectos de la caída de la demanda de exportaciones para el
tipo de cambio flexible, concluyendo que, una depreciación de la moneda del país nacional (E1 a
E2) hace que la producción disminuya (Y1 a Y2). Tal y como se observa en el siguiente gráfico:

Figura 2: Caída de la demanda de exportaciones para tipo de cambio flexible
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Fuente: extraída de Krugman, Obsfeld, & Melitz (2012).

Consecuentemente, los autores analizan que una depreciación de la moneda del país nacional hace
que los productos sean más baratos que en el extranjero, debido a que se presenta una disminución
de su valor, y por el contrario, una apreciación de la moneda hace que los productos nacionales
sean más costosos al aumentar su valor.

2. METODOLOGÍA
2.1. Metodología de investigación
Las investigaciones cuantitativas se inician con una idea de la cual se determinan objetivos y la
pregunta de investigación. Posterior a ello, se hace revisión de literatura y un marco teórico. Esto
con el fin de determinar la hipótesis y sus respectivas variables, mediante las cuales, se realizará el
análisis de su medición por medio de métodos estadísticos para finalmente encontrar conclusiones
relacionadas con la hipótesis planteada (Hernández, et al., 2014).

Por consiguiente, el enfoque del presente trabajo de investigación es cuantitativo, pues las variables
que se utilizan son medibles y permite estimar los fenómenos de la investigación. Por tal razón, es
necesario un análisis con la utilización de los métodos estadísticos.
2.2. Alcance metodológico
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Esta investigación tiene un alcance correlacional, debido a que tiene como propósito observar el
grado de asociación entre dos o más variables, siendo la relación entre las exportaciones
tradicionales de Colombia (petróleo y sus derivados, café, carbón y ferroníquel) y la tasa
representativa del mercado (peso colombiano por dólar estadounidense). Por lo cual, para evaluar
la asociación o relación de las variables a estudiar, se debe, medir, cuantificar, analizar y determinar
la vinculación de las variables (Hernández, et al., 2014).

2.3. Técnica de recolección de datos
La recolección de datos según Hernández et al. (2014) “implica elaborar un plan detallado de
procedimientos que nos conduzcan a reunir datos con un propósito específico” (p.198). Por lo tanto,
la finalidad de este trabajo es encontrar que tanto son afectadas todas las exportaciones
tradicionales del país por la TRM.

Por este motivo, las exportaciones tradicionales de Colombia, son calculadas y publicadas por el
Departamento Administrativo Nacional de Estadísticas (DANE) y la TRM, es calculada y
publicada por el Banco de la República.
2.3.1. Recolección de datos cuantitativos para las exportaciones tradicionales de
Colombia

Las exportaciones tradicionales son productos que no tienen una transformación en su proceso
productivo o de extracción, es decir, que son las exportaciones de materias primas. Por lo tanto, las
exportaciones tradicionales de Colombia son cuatro: el café, el petróleo y sus derivados, el carbón
y el ferroníquel.

Por consiguiente, las exportaciones tradicionales para este trabajo son consideradas en toneladas
métricas, es decir, la unidad de medida de mercancía que es utilizada para medir la capacidad de
cargue donde se va a transportar la mercancía. Finalmente, cabe resaltar que la periodicidad de las
4 exportaciones tradicionales es con una periodicidad mensual.

2.3.2. Recolección de datos cuantitativos para la TRM
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Según el banco de la república, la tasa representativa del mercado es la cantidad de pesos
colombianos por un dólar estadounidense. La cual es calculada mediante la compra y venta de
divisas entre intermediarios financieros que operan en el mercado cambiario de Colombia.

La ecuación que determina el cálculo de la TRM es la siguiente:

TRM =

𝑡
∑𝑛
𝑖=1[(𝑀𝑇𝐶𝑖 ∗ 𝑇𝑇𝐶𝑖)+(𝑀𝑇𝑉𝑖 ∗𝑇𝑇𝑉𝑖) ]+ ∑𝑘=1(𝑀𝐵𝑉𝑘 ∗ 𝑇𝐵𝑉𝑘)

(4)

𝑡
∑𝑛
𝑖=1[(𝑀𝑇𝐶𝑖+𝑀𝑇𝑉𝑖)]+ ∑𝑘=1 𝑀𝐵𝑉𝑘

Donde:
MTC= Monto de operaciones de IMC con clientes o transferencia de compra.
MTV= Monto de operaciones de IMC con clientes o transferencia de venta.
TTC= Tasa de operaciones de IMC con clientes o transferencia de compra.
TTV= Tasa de operaciones de IMC con clientes o transferencia de venta.
i = Número de operaciones de clientes o transferencia que van desde 1 hasta n

k = Número de operaciones interbancarias de venta entre IMC o de un IMC con la interposición de
una Cámara de Riesgo Central de Contraparte que van desde 1 hasta t.

En este orden de ideas, para el desarrollo de este trabajo se utilizó la TRM en promedio mensual
del mes, desde enero de 2001 hasta diciembre del 2020 con una periodicidad mensual.
2.4. Modelo de series de tiempo multivariado

Para entender a mayor profundidad el análisis de las variables, es necesario entender que las series
de tiempo son observaciones que están organizadas por un periodo determinado. Por lo cual, se
encuentran modelos multivariados, que se caracterizan por utilizar más de una serie de tiempo,
como por ejemplo los modelos utilizados en esta investigación, el modelo de vector autorregresivo
(VAR) y de regresión lineal múltiple.

En ese orden de ideas, para el desarrollo del modelo VAR y de regresión lineal múltiple, se hizo
uso del software R Studio, el cual permitió realizar análisis de diversos datos, cálculos estadísticos
y representaciones gráficas.
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2.4.1. Vector Autoregresivo VAR
El modelo de vectores autorregresivos, según Gujarati y Porter (2010), fue creado por Sims en
1980. Este modelo econométrico tiene gran relevancia en la econometría de series de tiempo,
debido a que permite correlacionar variables endógenas en el mismo modelo. Es decir, las variables
son dependientes entre sí, por lo que en este modelo cada variable endógena es explicada por sus
valores rezagados y los de las otras variables endógenas. Generalmente no hay variables exógenas
en este modelo.
Para la estimación del modelo se requiere de la siguiente ecuación:
𝑝

𝑌𝑡 = 𝛼0 + ∑ 𝛽𝑖 𝑌𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡

(5)

𝑖=1

Donde 𝑌𝑡 es el vector de variables dependientes, 𝛼0 es el vector de interceptos, 𝛽𝑖 es la matriz de
coeficientes para el rezago el 𝑖, 𝑌𝑡−𝑖 es el vector de variables dependientes rezagadas y 𝜀𝑡 es el
vector de errores.

2.5. Estimación

2.5.1. Prueba de raíces unitarias

Para la prueba de raíces unitarias, es necesario la realización del test Dicky-fuller aumentado
(ADF), debido a que, permite determinar si las variables son estacionarias o no son estacionarias.
La cual es representada por la siguiente ecuación:

𝑌𝑡 = ∅1 𝑌𝑡−1 +𝜀𝑡

(6)

Ho : ∅1 = 1, la serie tiene raíces unitarias, es decir, no es estacionario
Ha : ∅1 < 1, la serie no tiene raíces unitarias, es decir, es estacionaria.
En este sentido, si la serie tiene raíces unitarias, no es estacionaria o no tiene tendencia estocástica
y si la serie no tiene raíces unitarias, la serie es estacionaria. Por lo tanto, el ideal es rechazar la
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hipótesis nula, pues se busca que la serie sea estacionaria. Esta prueba esquemáticamente puede
rechazarse en:
a. Niveles: siendo la variable que se carga directamente al programa.
b. Primera diferencia: es la resta entre 𝑌𝑡 y 𝑌𝑡−1 , es decir, ∆𝑌𝑡 = 𝑌𝑡 − 𝑌𝑡−1 . El cambio de la
variable 𝑌𝑡 .
c. Segunda diferencia: Es la resta entre ∆𝑌𝑡 y ∆𝑌𝑡−1 , es decir, la resta entre la primera
diferencia en t y la primera diferencia de t-1.

2.5.2. Causalidad de Granger.
La causalidad de Granger es determinada de que, si una variable X causa a la variable Y, los
cambios que se generen en X preceden a los cambios en Y. Por lo que en una regresión de Y con
sus propios valores rezagados, incluyendo valores rezagados para X y si esto mejora la predicción
de Y, esto genera que X causa a Y o en caso contrario Y causa a X. Entonces, los cambios que se
genere en una de las variables sea X o Y (Gujarati & Porter, 2010).

2.6. Validación modelo VAR

2.6.1. Prueba de No Autocorrelación
Este supuesto pretende que las desviaciones de la serie no sigan patrones sistemáticos, es decir que
no presencia correlación (Gujarati & Porter, 2010). Por lo tanto, con un nivel de significancia 𝛼 en
este primer supuesto lo que se quiere es no rechazar la hipótesis nula, siendo la siguiente:

Ho: los residuales no están correlacionados.
Ha: los residuales Si están correlacionados.

2.6.2. Prueba de Homocedasticidad
Este segundo supuesto, lo define Gujarati y Porter (2010) como “la varianza de cada término de
perturbación 𝑢𝑖 , condicional a los valores seleccionados de las variables explicativas, es algún
número constante igual a σ2 (p.365). Este es el supuesto de homocedasticidad, o igual (homo)
dispersión (cedasticidad), es decir, igual varianza”. Representado por la siguiente ecuación:
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𝐸 (𝑢12 ) = 𝜎 2

𝑖 = 1, 2, … … … . , 𝑛

(7)

Ho: La varianza de los residuales es constante
Ha: La varianza de los residuales NO es constante

Por lo tanto, al asumir en este supuesto que la varianza es constante, busca no rechazar la hipótesis
nula a un nivel de significancia 𝛼.

2.6.3. Prueba de Normalidad
El ideal de este último supuesto, es que los errores del modelo se distribuyan de manera normal,
por lo tanto, se espera no rechazar la hipótesis nula con un nivel de significancia 𝛼. Debido a que
“dos variables normalmente distribuidas, una covarianza o correlación cero significa
independencia entre las dos variables” (Gujarati & Porter, 2010, p. 98). Este supuesto es
representado de la siguiente manera:
𝑢𝑖 ∼ N(0, 𝜎 2 )

(8)

Donde:
∼: Distribuido.
N: distribución normal.
(0, 𝜎 2 ): media y varianza.
Ho: los residuales se distribuyen normal
Ha: los residuales No Se distribuyen normal

2.7. Regresión lineal múltiple

La regresión lineal múltiple según Gujarati y Porter (2010) es cuando una variable regresada o
variable dependiente Y depende de dos o más variables explicativas o independientes, por lo tanto,
es expresada por la siguiente ecuación:
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𝑌𝑡 = ∑𝛽𝑋𝑡 + 𝑢𝑡

(9)

Donde 𝑌 es la variable dependiente, 𝑋son las variables independientes, 𝑢 es el termino de
perturbación estocástica, y 𝑡 denota la 𝑡 – ésima observación.

3. RESULTADOS
Primeramente, en este capítulo se quiere observar el comportamiento histórico desde 2001 hasta
2020 de manera individual de las variables estudiadas y de igual manera el comportamiento
histórico de cada tipo de exportación tradicional frente a la tasa representativa del mercado. Esto
con el propósito de conocer a profundidad los eventos que pudieron afectar el modelo econométrico
a desarrollar en cada una de ellas.
3.1. Hechos estilizados de las exportaciones tradicionales y la TRM
3.1.1. Análisis de la Tasa Representativa del Mercado (TRM) desde 2001 hasta 2020
Figura 3: Comportamiento histórico de la TRM (2001-2020)

Fuente: Elaboración propia, datos tomados del Banco de la Republica.
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La tasa representativa del mercado (TRM) ha representado a lo largo del tiempo la volatilidad del
peso colombiano respecto al dólar estadounidense, evidenciado durante el periodo 2001-2020 la
depreciación y la apreciación de la moneda. Siendo importante su comportamiento para las diversas
actividades económicas de un país en relación con el exterior, como lo son las importaciones, las
exportaciones, los activos o pasivos en dólares.
Desde abril del 2002 hasta marzo del 2003 se observa que la TRM tiene un comportamiento
creciente. Pues en diciembre del 2002 fue de $2.814,89 y en marzo del 2003 alcanzo a ser de
$2.959,01 evidenciando una depreciación del peso colombiano, aunque un poco volátil. Una
posible causa de esta depreciación y volatilidad, es que debido a una nueva política que se llamó
“seguridad democrática” al inicio del mandato del presidente Álvaro Uribe Vélez, se produjo una
aceleración económica, apreciando la moneda. No obstante, la recuperación de la demanda externa,
principalmente de los Estados Unidos, promovió una mayor depreciación reflejándose en marzo
del 2003, donde la TRM tuvo el pico más alto (Olarte et al, 2017).
Después de haber tenido un comportamiento creciente desde el año 2002 hasta el primer trimestre
del 2003, posteriormente, durante el resto del año, se evidenció un desempeño decreciente cerrando
en diciembre con una tasa representativa del mercado de $2.807,20 e históricamente hasta junio
del 2008 tuvo este comportamiento con una TRM de $1.712,28 generando una apreciación del peso
colombiano.
Lo anterior evidenció que durante abril del 2003 y el año 2005 se llevó a cabo un incremento de
remesas y la inversión extranjera directa (IED), sosteniendo la tasa de cambio, haciendo que lo que
se pague por un dólar sea menor debido a su caída, por la IED que llego al país para esos periodos.
Para junio de 2006 se devaluó el peso colombiano llegando a $2.511,24, su principal causa fueron
las compras del sector real (sector externo, sector gobierno y sector monetario), avaluadas en 911
millones de dólares para ejecutar con las obligaciones externas de pago por importaciones, prepago
de deuda, entre otras (Antoun &Trespalacios, 2017).
Posteriormente para julio del 2006 hasta junio del 2007 también se observó un incremento de la
IED específicamente concentrado en el sector petrolero, pues la TRM pasó de $2.542,24 en junio
de 2006 a $1.950,76. Para 2008-2009 se presentó la crisis financiera mundial hipotecaria y también
la quiebra del banco estadounidense Leham Brothers provocando que Estados Unidos entrara a un
estado de recesión, esto fue presenciado en junio de 2008 con un TRM de $1.712,28 hasta febrero
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de 2009 siendo de $2.513,74. Luego desde marzo del 2009 hasta junio del 2014 el peso colombiano
tiene una apreciación, pues de 2009 a 2010 hubo un aumento de los precios del petróleo, también
el banco central de los Estados Unidos (la FED) bajo las tasas de interés y desde 2010 hasta 2012,
implemento una inyección de liquidez a causa de la crisis del 2008 (Antoun & Trespalacios, 2017).
En julio del 2014 se evidenció una tasa representativa del mercado de $1.858,40 hasta febrero del
2016 llegando a $3.357,50 provocando una depreciación. La razón principal es porque en el 2014
se empezó a recuperarse la economía de Estados Unidos, JP Morgan trajo más de 13.000 millones
de dólares de capitales a EE. UU y finalmente se observó una reducción del precio del petróleo a
un 60% (Antoun & Trespalacios, 2017).
En febrero de 2016 la TRM alcanzo el precio más alto lo cual fue de $3.357,50, esto fue debido a
la debilidad de la economía de China contra Estados Unidos, lo que dejo una incertidumbre en la
economía global. La caída del precio del petróleo también se vio afectado en ese entonces. Sin
embargo, la tendencia alcista que había alcanzado la TRM cayó en el siguiente mes, debido a que
el tipo de cambio se ancló a las decisiones de la FED (Portafolio, 2017).
Finalmente, para el periodo 2018 a 2020 se observa una depreciación del peso colombiano debido
a la guerra comercial provocada por las mayores economías del mundo, Estados Unidos y China,
junto a la propagación del COVID-2019. Pues la TRM paso de $2.765,96 en abril del 2018 a
$3.986,56 en abril del 2020 alcanzando el pico más alto después del pico del 2016 anteriormente
mencionado.
3.1.2. Análisis de las exportaciones de café y su relación con la TRM
Figura 4: Comportamiento histórico del café (2001-2020)
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Fuente: Elaboración propia, datos tomados del DANE.

El café según la Superintendencia de Industria y Comercio (2012) es el segundo commodity más
comercializado en el mundo, y en Colombia es el producto líder en las exportaciones agrícolas. Es
por ello que el café colombiano ha sido conocido mundialmente por sus atributos de suavidad y
calidad, obtenidos por la geografía donde se cultiva el café en el país. Entre los mayores
compradores se encuentran países como: Estados Unidos, Alemania, Bélgica, Japón, Canadá y
Reino Unido (Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural,2017).
Desde 2001 hasta el 2020 el comportamiento histórico de las exportaciones de café ha presentado
estacionalidad. Debido a que se observan comportamientos que se han repetido con regularidad a
través del periodo de estudio. Es por esto que, en la serie, se observa que los picos más altos de
exportaciones en toneladas métricas (Tm) son en diciembre y en enero. Esto se presenta debido a
que, según la federación nacional de cafeteros en Colombia hay dos periodos de cosecha
principales, la primera es desde marzo hasta junio y la segunda desde septiembre hasta diciembre.
Sin embargo, en la mayoría de regiones del país la cosecha se observa en el segundo periodo
principal, donde luego de su recolección se realiza el proceso de producción para posteriormente
realizar su exportación.
Es por ello que los años con mayor impacto fueron en el 2004, mostrando una disminución en las
toneladas métricas en las exportaciones de café. Puesto que pasaron de 64.655 Tm en diciembre
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del 2003, a 23.564 Tm en septiembre del 2004. Esto fue a causa de que el volumen de exportación
de café disminuyó en un 0.5% con respecto al 2003 (federación nacional de cafereros,2004).
También fue característico de que el país venía ocupando el segundo puesto como productor, pero
en el año 2004 Vietnam e Indonesia superaron la producción colombiana en más de 10.000 y
20.000 Tm. Por lo que fue evidente que la participación en el mercado de Vietnam aumentó, así
pasando al segundo lugar como productor y Colombia pasando a cuarto lugar. (Ministerio de
Agricultura y Desarrollo Rural Observatorio Agrocadenas Colombia, 2006).
En el 2007 las exportaciones de café tuvieron un aumento en las toneladas métricas de 3%
empezando en enero con 55.317 Tm y terminando en diciembre con 74.291 Tm, junto a un aumento
en el precio de 13% respecto al 2006 (Federación nacional de cafereros,2007). Por otro lado, frente
a los otros países productores de café, en el 2007 Colombia aporto en un 12% del volumen total de
exportaciones y un 10% en la producción total mundial.
Respecto al porcentaje total de exportación de Colombia para el 2007, fue del 14%, ocupando el
segundo lugar. Asimismo, tuvo un incremento del 17% al pasar de USD 11.545 millones en 2006
a USD 13.546 millones en 2007. Los países que mayor importaron el café fueron Estados Unidos
(34%), Alemania (14%), Japón (12%), Bélgica (7%) y Canadá (5%), sumando el 71% de la
adquisición del grano colombiano (federación nacional de cafeteros, 2007).
Para 2008 hasta septiembre del 2011 empezaron a disminuir las exportaciones de toneladas de café,
debido tres principales causas: 1. Fenómeno de “la niña”, 2. El programa de renovación de cultivos
y 3. La disminución del uso de fertilizantes (ya que la producción es altamente dependiente del uso
de fertilizantes). Esto causó una disminución de la producción del grano en estos años (portafolio,
2011). Puesto que, para diciembre del 2008 las toneladas métricas fueron de 49.425 pasando a
20.061 en septiembre del 2011.
Por otro lado, en el 2008 debido a la crisis financiera se vio notablemente afectado el precio del
commodity, pues se ubicó inicialmente en 160 USD/libra cayendo a 105 USD/libra (federación
nacional de cafeteros,2008). Adicionalmente, otro factor a la caída en las exportaciones del café
fue la mayor demanda en el mercado interno para la generación de valor agregado. De igual
manera, también cayó la producción del café durante el 2008 hasta noviembre, la cual fue de 10.373
millones de sacos, representando una caída del 8% comparado con el año anterior (portafolio,
2008).
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Posteriormente en el 2009 las exportaciones sufrieron una caída del 29%, en el que las lluvias
afectaron a la cosecha del grano, donde hubo un 40% en el aumento de las lluvias, superando el
promedio histórico. La producción para ese periodo pasó de ser en el 2008 de 12 millones de sacos
a 7.8 millones de sacos (federación nacional de cafeteros, 2009).
En diciembre de 2016 las exportaciones aumentaron a los 2.276 millones de dólares, evidenciando
el mayor pico en toneladas métricas equivalente de 113.391. En este año el café colombiano se
logró posicionar en 22 destinos, como Dubái, Croacia, Arabia Saudita, Ucrania, Tailandia, etc
(Ministerio de Agricultura y Desarrollo Rural, 2017). Para el 2016 Colombia tuvo la mayor
producción respecto a los últimos 23 años anteriores, siendo de 14,23 millones de sacos de 60 kilos,
apoyado por el programa de renovación de cultivos que fue hasta 2014 que este programa obtuvo
frutos (portafolio, 2017).
Una relación más pronunciada del café con la TRM es observada desde principios de 2009 a julio
de 2009. Donde la tasa representativa del mercado en febrero del 2009 fue de $2.513,74 a julio de
2009 de $2.052,68. Evidenciando que la TRM disminuyo 0.46%, debido a que, el dólar perdió
valor frente al peso colombiano, implicando la caída de las exportaciones pasando de 53.515 Tm a
34.412 Tm como lo plantea el modelo Mundell-Fleming en la curva IS, es decir el mercado de
bienes. Este comportamiento también se ve reflejado en el cumplimiento de la teoría de Krugman,
Obsfeld & Melitz. Puesto que, al presentar una pérdida de valor del dólar hizo que el peso
colombiano se apreciara, debido a esto, las exportaciones disminuyeron un 19.10% al recibir menos
dólares por las exportaciones de café.
Posteriormente, con respecto a la depreciación, en el modelo Mundell-Fleming y la teoría de
Krugman, Obsfeld & Melitz, se ve mayormente reflejando desde julio de 2014 con una TRM de
$1.858,40 hasta febrero de 2016 con una TRM de $3.357,50. Debido a que, a causa de que el dólar
ganó valor frente al peso colombiano, la TRM aumento un 1.49%, provocó que se recibieran más
dólares por las exportaciones de café, haciendo que la exportación se viera incentivada pasando de
52.079 Tm en julio de 2014 a 59.077 Tm en febrero de 2016 provocando un aumento de 7%. Por
lo tanto, se calcula que estas dos variables tienen una relación directa al tener un coeficiente de
correlación positivo moderado de 0.50.
3.1.3. Análisis de las exportaciones de carbón y su relación con la TRM
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Figura 5: Comportamiento histórico del Carbón (2001-2020)

Fuente: Elaboración propia, datos tomados del DANE
Debido a las reservas y nivel de extracción de carbón, Colombia para el 2017 fue catalogado como
el cuarto país exportador de este bien a nivel mundial. Esto es debido a que exporta el 7% del
mercado de carbón térmico mundial por vía marítima (Unidad de Planeación Minera Energética,
2017). El 90% de su producción es extraída del Cesar y la Guajira por empresas multinacionales
como BHP-Billiton, Xtrata, Drummond, Glencore y Anglo-American y el 10% restante de las
zonas mineras de Córdoba, Cundinamarca-Boyacá, Santander-Norte de Santander, Antioquia y
Valle-Cauca. Mientras que por pequeñas y medianas, se encuentran empresas como Interamerican
Coal, Carbones del Caribe, Argos, Milpa, Mineralex, Acerías Paz del Río, Gemsa, Coquecol y
Carbocoque entre otros (Agencia nacional de minería, s.f).
El comportamiento de las exportaciones del carbón ha sido muy inestable, pues entre enero y mayo
de 2003 se observa un incremento de las exportaciones de 36,1% en el valor FOB, un aporte de 3.6
puntos porcentuales en la variación total respecto al 2002; junto a un aumento de 55.9% en las
toneladas métricas con un valor de 9.283,492 en mayo (Dane, 2003).
Para el 2008 a causa de la crisis hipotecaria mundial, se presenció un decrecimiento de las toneladas
métricas, pues alcanzaron su nivel más bajo llegando en noviembre del 2008 a 1.079,153 Tm,
observado en la reducción del volumen exportado en 76.5%. A su vez, fue el commodity que más
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influyó con la caída en el valor las de exportaciones totales, donde sus ventas se redujeron un 4.2%
(Ministerio de Comercio Industria y Turismo, s.f). También fue significativo una disminución en
el 2013 de las toneladas métricas, siendo en marzo de 2013 de 2.130,292 Tm. Esto generalmente
desarrollado por la crisis financiera del 2008 y por la crisis de la deuda publica en la Unión Europea
ocasionada en el 2012 (Cámara de Comercio de Manizales por Caldas, 2014).
Sin embargo, para el 2014 se presentó un aumento en las toneladas métricas. Puesto que las
exportaciones aumentaron en un 17% pasando de 73.4 mt (millones de toneladas) en el 2013 a 85,7
mt (millones de toneladas) en el 2014, esto fue especialmente en el segundo semestre del 2014, lo
que contribuyó a compensar el estancamiento de los volúmenes de exportación del carbón en el
primer semestre de ese año, el cual se debió a que los puertos de cargue directo no estaban en
funcionamiento en ese momento (Unidad de Planeación Minera Energética, 2017). Asimismo, en
el 2017 se observó un incremento de las toneladas métricas, pues se llegó a exportar 90.5 millones
de toneladas siendo un récord histórico, proveniente de las minas del Cesar y la Guajira (Acosta,
2020). Esto evidenciado porque en diciembre de este año se ve el pico más alto de las exportaciones
de carbón en toneladas métricas de 14.736,90.
Finalmente, en el año 2020 se presencia para enero un alza en la exportación de carbón en toneladas
métricas, las cuales fueron de 14.007,61. Según Leal (2020), se llegó hasta los 3.423,7 millones de
dólares, lo cual generó un incremento de 11,7% en comparación al mismo mes de 2019. Lo anterior
fue posible por un aumento en las ventas externas de combustible y productos extractivos, los
cuales fueron de 2.086,1 millones de dólares en enero de 2020 y por un crecimiento de 27.2%
frente a enero del 2019 generando 1.604,3 millones de dólares en total.
En consecuencia, esto provocó una reactivación del carbón, puesto que desde enero del 2018 y
2019 se obtuvo una variación negativa en las exportaciones de carbón lo que fue de -17.5% por lo
que generó una caída de las ventas externas de 31.9%. Sin embargo, para noviembre del 2020 se
observa una caída de las toneladas métricas siendo de 2.020,87, debido a su débil desempeño desde
febrero del 2020, pues la producción disminuyo un 40% debido a las restricciones generadas por
la pandemia, la reducción mundial de la demanda de carbón y el estallido más largo de la huelga
en la mina el Cerrejón que fue de tres meses (Sectorial,2021).
Mediante el uso del análisis descriptivo, se determina muy poca relación del carbón con la TRM.
Sin embargo, se puede observar el modelo Mundell-Fleming y la teoría de Krugman, Obsfeld &
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Melitz, en una depreciación de la tasa representativa del mercado en mayo de 2019 con una TRM
de $3.310,49 y 9.335,67 Tm de exportaciones de carbón, pues al ser comparada esta fecha con el
mes anterior, es decir, en abril de 2019, la TRM fue de $3.155,22 y unas toneladas métricas de
7.066,19. Evidenciando que el peso colombiano se debilitó frente al dólar, implicando como se
observa en la gráfica un aumento de 15.53% de la tasa representativa del mercado y asimismo, un
incentivo a exportar carbón de 2.27%.
Por otro lado, para el comportamiento de la apreciación del peso colombiano, se aplica el modelo
Mundell-Fleming y la teoría de Krugman, Obsfeld & Melitz, en junio de 2007, puesto que, se
observó una TRM de $1.923,76 y unas toneladas métricas de 2.433,89, que, siendo comparadas
con el mes anterior, es decir, mayo de 2007, la TRM fue de $2.007,91 y 6.105.009 Tm de
exportación de carbón. Demostrando que el dólar perdió valor con respecto al peso colombiano, es
por esto que, disminuyó un 8.42% la tasa representativa del mercado en junio y un 3.67% en las
exportaciones de carbón en toneladas métricas, porque el país no recibió tantos dólares por sus
ventas. Es por esto que, el coeficiente de correlación de estas dos variables es positivo nulo al ser
de 0.0239.
3.1.4. Análisis de las exportaciones de petróleo y sus derivados y su relación con la TRM
Figura 6: Comportamiento histórico de petróleo y sus derivados (2001-2020)

Fuente: Elaboración propia, datos tomados del DANE
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El petróleo en Colombia a través de los años se ha convertido en el commodity indispensable para
el crecimiento económico del país debido a su gran componente en el ingreso nacional. Es por ello
que desde el 2007, en promedio, las exportaciones ascendieron en el total de ventas externas en un
27.64%, con un total de las exportaciones de petróleo de 42.51%. Por otro lado, entre 2007 y 2014,
las ventas externas se duplicaron pasando de 24.40% de las exportaciones totales a 54.79%,
aumentando su porcentaje de participación (Villar, 2015).
Lo anterior puede ser explicado bajo dos premisas: Primeramente, por el incremento de los precios
del petróleo; donde la cotización internacional WTI se incrementó un 14,4%, siendo en enero del
2002 de USD$20 por barril pasando a USD$105 por barril en junio del 2014. Esto fue a causa de
los reportes de la capacidad no utilizada de la OPEP (Organización de Países Exportadores de
Petróleo), lo cual fue baja entre 2004-2008. Esta disminución en la capacidad no utilizada fue
consecuencia de las interrupciones en los suministros, lo que afectó la capacidad de la organización,
sumado al lento crecimiento de la oferta mundial del crudo, aunque se presentara un buen
desempeño económico y de la demanda del petróleo a nivel global (Villar, 2015).
En segunda medida, por las reformas internas implementadas para el sector petrolero en Colombia,
que permitieron mantener los niveles de inversión en exploración y extracción del crudo (Villar,
2015). Es por esto el notorio crecimiento de las toneladas métricas desde el año 2007 siendo de
2.227,63 Tm a diciembre del 2014 de 4.338,39 Tm.
Por otro lado, y de forma contraria, desde diciembre de 2016 hasta diciembre de 2020 se observa
una disminución en las toneladas métricas, pasando de 3.454,79 Tm a 2.553,062 Tm. Esto fue
debido a que las exportaciones cambiaron de US$ 2.902.8 millones FOB en el mes de enero de
2015 a US$ 1.840.4 millones a inicio de 2016, registrando una caída de 46.9%, provocado por la
caída del precio del petróleo y las bajas ventas del petróleo y sus derivados (Guevara et al, 2016).
Posteriormente, durante todo el 2020, también se presenta un decrecimiento de las exportaciones
del crudo, afectadas por la caída de precio del petróleo, el cual alcanzó el mínimo histórico por
motivo de la disminución de la demanda del petróleo a causa del Covid-19 (Semana, 2021).
Gráficamente se observa pocas fechas que expliquen la teoría Krugman, Obsfeld & Melitz y
modelo Mundell-Fleming. Sin embargo, desde junio de 2008 hasta enero de 2009, la TRM para
junio de 2008 fue de $1.712,28 y para enero de 2009 de $2.252,98 y unas exportaciones en
toneladas métricas en junio de 2008 de 1.832.509 y en enero de 2009 de 2.159.949. Evidenciando
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un crecimiento de la tasa representativa del mercado de 54.07% por lo que se evidencia que las
exportaciones de petróleo se obtuvo un aumento de 32.74% al ser incentivadas por la depreciación
de la tasa representativa del mercado.
Por otro lado, mediante la apreciación de la tasa de cambio, se observa este comportamiento desde
agosto de 2001 hasta mayo de 2007, con una TRM de $2.288,90 y 2.268.413 Tm en agosto de 2001
y $2.007,91 y 1.408.756 Tm. Provocando un decrecimiento de la TRM de 28.09% y de las
toneladas métricas de 85.97%. Demostrando que el dólar perdió valor frente al peso colombiano.
Igualmente, se ve reflejado desde febrero de 2016 con una TRM de $3.357,50 y toneladas métricas
de 3.829.221 hasta abril del 2018 con una TRM de $2.765,96 y toneladas métricas de 3.262.711.
Con una disminución de la TRM 59.15% y 56.65% de las exportaciones de petróleo en toneladas
métricas. No obstante, la relación entre la tasa representativa del mercado y las exportaciones de
petróleo en toneladas métricas es positiva nula, debido a que su coeficiente de correlación es de
0.0449.
3.1.5. Análisis de las exportaciones del Ferroníquel y su relación con la TRM
Figura 7: Comportamiento histórico del ferroníquel (2001-2020)

Fuente: Elaboración propia, datos tomados del DANE
El ferroníquel es un metal duro que en su mayoría es utilizado para la elaboración de acero
inoxidable exactamente en un 65%. Un 20% para otras aleaciones de acero y elementos no ferrosos,

33

los cuales son utilizados para elementos industriales, aeroespaciales y militares especializados.
Asimismo, aproximadamente un 9% es utilizado para la elaboración de revestimientos, que son
cubiertas para superficies; mientras que el otro 6% restante, es utilizado para la elaboración de
monedas, uso electrónico y elaboración de baterías para equipos portátiles y autos híbridos. En
consecuencia, Colombia exporta el 99% de su extracción, es por ello que no hay un valor agregado
en la transformación del ferroníquel (Unidad de Planeación Minera Energética, 2018).
Este commodity ha presentado gran volatilidad durante varias fechas del periodo analizado. Pues
en enero de 2007, presentó una disminución de las toneladas métricas las cuales fueron de 2.275
Tm; debido a que, el valor FOB disminuyo el 48,2% con una contribución del -1.3 puntos
porcentuales de la variación total de exportaciones, mientras que, en cuanto al volumen, disminuyo
un 77.5% (Dane,2007).
Por el contrario, para mayo del mismo año, el valor FOB por las exportaciones del ferroníquel
aumentaron un 154,6%, el cual contribuyó en 5.0 puntos porcentuales en la variación total, así
aumentando las toneladas un 9.3%; evidenciando para ese mes, que el níquel en compañía del
carbón hizo aumentar las exportaciones tradicionales en un 15,1% (Dane, 2007).
Todo esto es notado en las toneladas métricas de del ferroníquel, las cuales fueron 24.080 Tm,
siendo el punto más alto durante el periodo analizado en esta investigación. También un aumento
notable fue en diciembre para este año del ferroníquel, pues el valor FOB de las exportaciones
aumentaron en un 51.8%, teniendo una participación en la variación total de 2.4 puntos
porcentuales, con unas toneladas métricas respectivas de 21.265 Tm (Dane,2007).
Del comportamiento general de este año se puede observar que fue muy volátil, pero en general
tuvo un buen comportamiento. Pues el ferroníquel fue el cuarto producto con mayor valor
exportado, el cual tuvo aumento del 51,8% a causa del incremento en los precios internacionales
(Ministerio de Comercio, Industria y Turismo,2007).
En el año 2008 especialmente en octubre, no se obtuvo el valor de las toneladas métricas, sin
embargo, según el Dane para marzo se vieron afectadas las exportaciones del ferroníquel a causa
de la huelga de trabajadores de Cerro Matoso, que fue realizada desde el 27 de febrero hasta el 31
de marzo, no dando la posibilidad de obtener la variación porcentual para ese mes, por lo que no
se presenció registro de movimiento en ese periodo (Dane, 2009).
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Para enero a julio de 2011 se observa una disminución de las toneladas métricas del níquel pasando
de enero de 2011 de 11.005 Tm a 4.251 Tm en julio de 2011, notado en la disminución en valor en
un 26.4% y en volumen de 37.7%. Esto fue presentado por una disminución en las ventas externas
a China de 33.9% y a Italia de un 58.5% (Dane, 2011). Asimismo, en febrero del 2015 hubo un
retraso que se presentó entre la salida de la mercancía y la fecha de declaración de exportación
definitiva provocando una caída de las exportaciones de -62.4% (Dane, 2015).
Por el contrario, para el siguiente mes, es decir, en marzo del 2015, se observa un aumento drástico
de las toneladas métricas pasando de 3.696 Tm en febrero a 20.316 en marzo, esto se vio reflejado
en una participación del níquel de 2.4% en el total de bienes vendidos (legiscomex, 2015).
En el año 2017, también se presencia una fuerte volatilidad de las toneladas métricas, donde en
febrero de ese año, se exportaron apenas 332 toneladas métricas, con una disminución de -97,5%
respecto al periodo anterior. Esto es explicado debido a que, para la fecha, hubo una caída de las
exportaciones hacia China, contribuyendo con -37,9 puntos porcentuales (Dane, 2017). De igual
manera, para marzo de ese mismo año, continuo con este comportamiento decreciente, con unas
toneladas métricas exportadas de 1.693 Tm y una caída de -81.6% (Dane, 2017).
Lo contrario ocurrió en mayo con un aumento de 101.2% de las ventas externas y 19.861 Tm, esto
provocado por un aumento de las exportaciones hacia China y Países Bajos, aportando con 85,4
puntos porcentuales en la sumatoria de estos dos países (Dane, 2017). Posteriormente en julio
volvió a caer las toneladas métricas lo fueron de 2.030 Tm, para en agosto nuevamente aumentar
a 27.729 Tm. Este comportamiento en este año tan volátil fue efectuado porque según Sandoval,
Marín y Almanza (2017), los ingresos por recursos naturales son muy volátiles provocando auges
y perdidas económicas.
En noviembre del 2018 se observa que continúa la disminución de las toneladas métricas siendo
de 3.040 Tm, según Franco (2019), el níquel tuvo una caída de 73.5% al pasar de US$48.271 miles
a US$12.796 miles. Para mayo y noviembre del 2019 también se observó caídas en las toneladas
métricas. Para franco (2019), en mayo con un descenso de -90.2% con US$186,7 millones y una
participación en la variación porcentual de -19.0% y en noviembre, según Leal (2020) las
exportaciones presentaron una disminución de 4.4% a US$12,3 millones y unas toneladas métricas
de 2.384.

35

Con respecto a la relación del ferroníquel con la TRM, frente a la depreciación del peso colombiano
frente al dólar se evidencia con mayor precisión el cumplimiento de la teoría Krugman, Obsfeld &
Melitz y modelo Mundell-Fleming, en marzo del 2015 con una TRM de $2.586,58 y unas toneladas
métricas de 20.316, que, siendo comparada con el mes anterior, es decir, febrero del 2015 se
demuestra que tanto como la TRM y las exportaciones de toneladas métricas aumentaron un
0.166% y un 16.62%, puesto que para esta fecha la TRM fue de $2.420,58 y unas toneladas
métricas de 3.696. Así mismo, se observa este comportamiento en diciembre de 2015 con y una
TRM de $3.244,51 y unas toneladas métricas de 11.609. Paralelo, a noviembre de 2015 con una
TRM de $2.996,67 y unas toneladas métricas de 10.775, con un crecimiento de la tasa
representativa del mercado de 24.78% y de las exportaciones de 83.4%.
Mediante a la apreciación del peso colombiano frente al dólar, se observa con mayor precisión la
aplicación de los referentes teóricos estudiados, en julio de 2011 con una TRM de $1.761,75 y unas
toneladas métricas de 4.251, pues siendo comparadas con junio de 2011 se evidencia que
disminuyo tanto la tasa representativa del mercado un 2.08% y las toneladas métricas un 2.9%,
pues para este mes la TRM fue de 1.782,54 y las toneladas métricas de 7.151. Sin embargo, se
determina que la relación de estas dos variables es inversa, ya que tiene una correlación negativa
nula al ser -0.0236.
3.2. Estimación del modelo
3.2.1. Test Dickey-Fuller
Con el propósito de obtener la estacionariedad de las variables, se elaboró la prueba de raíz unitaria
con el test Dickey-Fuller, donde se encontró que la serie de tiempo de las exportaciones de café,
carbón y ferroníquel son estacionarias en niveles con intercepto y sin tendencia, y la serie de tiempo
de petróleo y sus derivados y TRM son estacionarias en primera diferencia. Es decir, que con un
nivel de significancia 5% se rechaza la hipótesis nula de que en niveles las exportaciones de café,
carbón y ferroníquel, con intercepto y sin tendencia, tiene raíces unitarias y se rechaza la hipótesis
nula de que la primera diferencia de las exportaciones de petróleo y sus derivados y TRM sin
intercepto y sin tendencia, tiene raíces unitarias. Debido a que el p-valor de esas series de tiempo
fueron menores al nivel de significancia.
Figura 8: Test Dickey-Fuller
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Dickey-Fuller Test
VARIABLE
CAFÉ
RECHAZA
Niveles
TIPO

con intercepto y sin
tendencia

CARBÓN
Niveles

PETRÓLEO
Primera diferencia

FERRONIQUEL
Niveles

TRM
Primera diferencia

con intercepto y sin
tendencia

sin intercepto y sin
tendencia

con intercepto y sin
tendencia

sin intercepto y sin
tendencia

ADF

P-VALOR

ADF

P-VALOR

ADF

P-VALOR

ADF

P-VALOR

ADF

P-VALOR

-3,51

0,01

-3,13

0,026

-9,87

0,01

-6,54

0,01

-5,7

0,01

Fuente: Elaboración propia, datos tomados del DANE y del Banco de la Republica
3.2.2. Causalidad de Granger
La causalidad de Granger determino que hay un vínculo dinámico entre las variables, ya que,
conjuntamente en el order 1 y order 2 el logaritmo de las exportaciones de ferroníquel causó a la
primera diferencia de la TRM, la TRM conjuntamente en el order 1 causo al logaritmo de las
exportaciones de café. Finalmente, conjuntamente en el order 4 y order 5 el logaritmo de café causo
a la primera diferencia del petróleo y sus derivados y la primera diferencia de la TRM causo al
logaritmo de las exportaciones de café. Esto se determinó porque el p-valor fue menor a un nivel
de significancia de 5%, como se observa en el anexo 1.
3.2.3. Estimación del modelo VAR
Se realiza el modelo VAR para la serie de tiempo del logaritmo de las exportaciones de café, carbón
y la primera diferencia de la TRM. Esto es debido a que, fueron las variables causadas por la TRM,
determinando que el logaritmo del ferroníquel y la primera diferencia del petróleo y sus derivados
son variables exógenas. Se elaboró el modelo transformando primeramente las series de tiempo a
logaritmos natural para mayor facilidad en su estimación (ver anexo 2). Para determinar los rezagos
a utilizar en el modelo se obtuvo que para el criterio Akaike (AIC) era adecuado utilizar 8 rezagos,
para Hanna-Quin (HQ) 1 rezago, Schwartz (SC) 1 rezago y Error de Predicción Final (FPE) 8
rezagos (ver anexo 3), por lo cual según estos criterios se probó el modelo con 1 y 8 rezagos y se
incluyeron 3 dummies las cuales fueron:
Primero, la fecha 01 de diciembre de 2016, a causa de que esta fecha fue significativa con 1 y 8
rezagos para las exportaciones de café (ver anexo 4), para las exportaciones de carbón (ver anexo
5) y para la TRM (ver anexo 6), debido a que, para esa fecha aumentaron las exportaciones de café
en toneladas métricas, siendo el punto más alto históricamente del periodo analizado, puesto que,
como se mencionó en el análisis histórico de estas exportaciones, fue debido a que, el café
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colombiano se logró posicionar en 22 destinos y por qué en el 2016 Colombia tuvo la mayor
producción respecto a los últimos 23 años anteriores, es por esto que se observa una alta
significancia. En cuanto al carbón también se pronuncia un aumento de las toneladas métricas de
las exportaciones, puesto que tuvo un aumento de 4.47% y finalmente para la TRM esta dummy
fue significativa porque, desde esa fecha la tasa representativa del mercado comienza a tener una
apreciación.
La segunda dummy fue desde el 01 de enero de 2015 hasta 01 de diciembre de 2015, siendo
significativa para la TRM en 1 y 8 rezagos (ver anexo 6), ya que se observa una depreciación de la
TRM, pues el peso colombiano se debilitó frente al dólar estadounidense provocando que la tasa
representativa aumentará.
La tercer dummy fue del mes de noviembre, lo cual fue significativa para las exportaciones de café
en 1 y 8 rezagos (ver anexo 4) y en las exportaciones de carbón en 8 rezagos (ver anexo 5), Para
las exportaciones de café, fue a causa de la segunda cosecha de café que se presenta en el año
siendo de septiembre a diciembre. Para las exportaciones de café, fue porque a pesar de que es muy
volátil el comportamiento, en noviembre se observan mayor caída de las toneladas métricas de
estas exportaciones, como se pronuncia en noviembre de 2020 a causa de la disminución de la
producción de un 40% debido a las restricciones generadas por la pandemia, la reducción mundial
de la demanda de carbón y el estallido más largo de la huelga en la mina el Cerrejón, como se
mencionó en el análisis histórico del carbón.
3.2.4. Diagnóstico del modelo VAR
3.2.4.1. No autocorrelación – Test de Portmanteau
Al desarrollar la prueba de No autocorrelación, se evidencia que los errores están correlacionados,
debido a que el p-valor es menor a un nivel de significancia del 5%, por lo tanto, no se cumple el
supuesto de no autocorrelación al rechazar la hipótesis nula como se observa en el anexo 7 y 8.
3.2.4.2.Normalidad – Test Jarque Bera, Skewness only y Kurtosis only
Con un nivel de significancia de 5%, se comprueba que los errores no se distribuyen normal al no
cumplir con la prueba de normalidad ni con rezago 1 ni 8. Debido a que, se rechaza la hipótesis
nula de que los errores no siguen una distribución normal, dado que, los p-valor de los 3 test son
menores al nivel de significancia como se observa en el anexo 9 y 10.
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3.2.4.3.Homocedasticidad – Test ARCH
Mediante los resultados de la prueba de homocedasticidad (ver anexo 11 y 12), con un nivel de
significancia de 5% no se rechaza la hipótesis nula de que los errores son homocedasticos, pues el
p-valor del rezago 1 y 8 son mayores al 0.05, por lo tanto, se cumple la prueba de homocedasticidad.
3.3. Regresión lineal múltiple
Con el fin de explicar la tasa representativa del mercado mediante el modelo de regresión lineal
múltiple, se encontró que, con las exportaciones tradicionales estudiadas en esta investigación son
capaces de explicar un 25,97% de la varianza observada en la TRM. Por otro lado, se observó que
el modelo es significativo debido a que el p-valor es menor al nivel de significancia de 0.05 siendo
de 1.42e-14. Sin embargo, el único coeficiente significativo es las exportaciones de café.
Figura 9: Regresión lineal múltiple

Fuente: salida del software Rstudio
Posteriormente se llevó a cabo el método AIC para determinar la calidad del modelo, en el cual
fueron excluidas todas las variables excepto las exportaciones de café.
Figura 10: Método AIC
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Fuente: salida del software Rstudio
3.3.1. Diagnóstico del modelo de regresión lineal múltiple
3.3.1.1. Prueba de normalidad – Test Shapiro Wilk
Se desarrolló la prueba de normalidad mediante el test Shapiro Wilk tanto para el modelo original
(ver anexo 13), como para el modelo que arrojo el método AIC (ver anexo 14), donde no hubo
suficiente evidencia estadística para no rechazar la hipótesis nula de que los errores tienen
distribución normal, debido a que el p-valor es menor al nivel de significancia de 5%.
3.3.1.2. Prueba de homocedasticidad- Test Breusch-Pagan
Mediante el test Breusch – Pagan, se realizó la prueba de homocedastidad para el modelo original
(ver anexo 15) y el determinado por el método AIC (ver anexo 16), donde con un nivel de
significancia del 5% hubo suficiente evidencia estadística para no rechazar la hipótesis nula de que
los residuales tienen una variable constante.

CONCLUSIONES
Esta investigación se ha enfocado en explicar la relación de las exportaciones tradicionales de
Colombia con la tasa representativa del mercado entre el 2001 al 2020. Se determinó que hay muy
pocas fechas que cumplen con la teoría de Krugman, Obsfeld & Melitz y modelo Mundell-Fleming
de que con una depreciación de la tasa de cambio incrementan las exportaciones, debido a la alta
volatilidad que se observan en las variables. Para las exportaciones de café solo se observa en julio
de 2014 hasta febrero de 2016 pues la TRM aumento un 1.49% y las exportaciones de café en
toneladas métricas un 7%, en las exportaciones de carbón en abril de 2019 a mayo de 2019 se
observa que el peso colombiano se debilitó frente al dólar generando un aumento del 15.53% en la
TRM y un incentivo a exportar carbón de 2.27%, en las exportaciones de petróleo y sus derivados
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se observa estas teorías desde junio de 2008 hasta enero de 2009 con un aumento de la TRM de
54.07% y de las exportaciones de petróleo y sus derivados de 32.74%. Finalmente, en las
exportaciones de ferroníquel, se identifica la depreciación en dos periodos, en febrero de 2015 a
marzo de 2015 con un aumento de la TRM de 0.166% y de las exportaciones de ferroníquel de
16.62%, y en el periodo de noviembre de 2015 a diciembre de 2015 con un aumento de la TRM de
24.78% y de las exportaciones de 83.4%.
Por otro lado, se observa que la TRM solo causo a las exportaciones de carbón y las exportaciones
de café, lo que quiere decir que el comportamiento de exportaciones de ferroníquel y de petróleo y
sus derivados no son dependientes de la tasa representativa del mercado.
Con respecto a la estimación el modelo econométrico multivariado VAR al probar el modelo con
aproximadamente 262 dummies, por motivos de parsimonio el modelo no es idóneo para hacer
alguna inferencia, debido a que, solo cumplió con la prueba de homocedasticidad, por lo tanto, se
recurrió a una regresión lineal múltiple al menos para tratar de explicar la tasa representativa del
mercado. Sin embargo, también se observa que solo fue posible el cumplimiento del supuesto de
homocedasticidad, adicionando que solo determino como coeficiente significativo las
exportaciones de café. Esto se ve reflejado en que la TRM tiene muy poca relación significativa
en las exportaciones tradicionales, pues mediante la correlación de las variables se determinó para
las exportaciones de carbón un coeficiente de correlación positivo nulo al ser de 0.0239, las
exportaciones de petróleo y sus derivados tuvieron una relación positiva nula con el coeficiente de
correlación de 0.0449, la relación de las exportaciones de ferroníquel con la TRM fue inversa, ya
que tiene una correlación negativa nula al ser -0.0236 y por último, la relación que tiene las
exportaciones de café con la TRM fue positiva moderada de 0.50.

RECOMENDACIONES
Esta investigación puede conducir a futuros proyectos que puedan complementar los resultados. A
pesar de que el modelo no se ajustó a demostrar la relación de las exportaciones tradicionales en
toneladas métricas de Colombia y la TRM, pues fue evidente que no proporciona una relación
directa, se pueden incluir más variables que pueden causar aún mejor el comportamiento de las
exportaciones tradicionales de Colombia, como los precios internacionales, la demanda
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internacional y la tasa de crecimiento de los principales exportadores de Colombia. Por último, se
recomienda tener en cuenta una base de datos verídica que obtenga la misma periodicidad para un
buen desarrollo en los modelos que requiera una investigación.
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ANEXOS
Anexo 1. Causalidad de Granger
Causalidad de Granger
Log Café casua a…
Log Carbón
PD Log Petróleo
Log Ferroniquel
PD Log TRM
Log Carbón causa a…
Log Café
PD Log Petróleo
Log Ferroniquel
PD Log TRM
PD Log Petróleo causa a…
Log Café
Log Carbón
Log Ferroniquel
PD Log TRM
Log Ferroniquel causa a…
Log Café
Log Carbón
PD Log Petróleo
PD Log TRM
PD Log TRM causa a…
Log Café
Log Carbón
PD Log Petróleo
Log Ferroniquel

order 1
Estadístico p-valor
0,0973
0,7553
0,5073
0,477
1,5462
0,2149
0,1425
0,7062
Estadístico p-valor
0,9726
0,325
0,0802
0,7772
0,0204
0,8866
0,4815
0,4884
Estadístico p-valor
2,3053
0,1303
0,4884
0,4853
0,1395
0,7091
0,4448
0,5055
Estadístico p-valor
0,7382
0,3911
0,2305
0,6316
0,0021
0,9633
5,3373 0,02174
Estadístico p-valor
0,1069
0,744
4,0333 0,04575
0,1782
0,6733
1,4369
0,2319

order 2
Estadístico p-valor
0,0714
0,9311
1,5611
0,2121
1,0646
3,465
0,2617
0,7699
Estadístico p-valor
0,555
0,5748
0,0092
0,9909
0,0552
0,9463
0,7979
0,4515
Estadístico p-valor
1,4357
0,2401
0,3681
0,6924
0,0552
0,9463
0,4442
0,6419
Estadístico p-valor
0,2257
0,7982
0,0951
0,9093
1,1356
0,323
3,6235 0,02821
Estadístico p-valor
1,8165
0,1649
2,7682 0,06485
0,2022
0,8171
0,8475
0,4298

order 3
Estadístico p-valor
0,0688
0,9765
2,041
0,1089
1,6905
0,1698
0,2387
0,8693
Estadístico p-valor
1,0799
0,3584
0,0474
0,9863
1,5157
0,2112
0,5961
0,6182
Estadístico p-valor
0,9554
0,4146
1,1254
0,3396
1,3841
0,2484
0,6568
0,5795
Estadístico p-valor
0,1929
0,9011
0,2786
0,8408
0,9272
0,4283
2,6281 0,05105
Estadístico p-valor
1,7799
0,1518
1,9951
0,1155
0,4182
0,7401
0,5479
0,65

order 4
Estadístico p-valor
0,0746
0,9899
2,9753 0,02016
1,8544
0,1194
0,2248
0,944
Estadístico p-valor
0,8824
0,4752
0,093
0,9846
1,4291
0,2251
1,1458
0,3358
Estadístico p-valor
0,8695
0,483
0,8316
0,5063
1,2138
0,3057
0,7877
0,5342
Estadístico p-valor
0,1212
0,9748
0,3116
0,8701
0,7692
0,5462
2,1299 0,07798
Estadístico p-valor
3,1298 0,01566
1,7484
0,1403
1,0477
0,3834
0,9119
0,4577

order 5
Estadístico p-valor
0,0746
0,9899
2,9753 0,02016
1,8544
0,1194
0,2248
0,9244
Estadístico p-valor
0,8824
0,4752
0,093
0,9846
1,4291
0,2251
1,1458
0,3358
Estadístico p-valor
0,8695
0,483
0,8316
0,5063
1,2138
0,3057
0,7877
0,5342
Estadístico p-valor
0,1212
0,9748
0,3116
0,8701
0,7692
0,5462
2,1299 0,07798
Estadístico p-valor
3,1298 0,01566
1,7484
0,1403
1,0477
0,3834
0,9119
0,4577

Fuente: elaboración propia, datos tomados del DANE y del Banco de la Republica

Anexo 2. logaritmo natural de las variables de estudio
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Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 3. Identificación de rezagos del modelo VAR
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Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 4. Significancia individual de las exportaciones de café con 1 y 8 rezagos
Estimation results for equation Café (1 rezago):
Estimate
Std. Error
t Value
1 rezago de café
0.68251
0.04701
14.519
constante
389.248
0.64765
6.010
dummie 01-12-2016 0.73785
0.19971
3.695
dummie noviembre 0.10654
0.04621
2.306
Estimation results for equation Café (8 rezago):
Estimate
Std. Error
t Value
1 rezago de café
0.505550
0.066505
7.602
2 rezagos de café
0.183680
0.074669
2.460
2 rezagos de carbón -0.069587
0.038162
-1.823
4 rezagos de TRM
1,138194
0.482291
2.360
7 rezagos de carbón 0.072331
0.037330
1.938
7 rezagos de TRM
-1,053504
0.488815
-2.155
8 rezagos de TRM
1,262305
0.464941
2.715
constante
1,85621
0.858381
2.162
dummie 01-12-2016 0.816123
0.196920
4.144
dummie noviembre 0.096175
0.048096
2.000

Pr(>|t|)
< 2e-16
7.16e-09
0.000275
0.022015

***
***
***
*

Pr(>|t|)
1.06e-12
0.0147
0.0697
0.0192
0.0541
0.0323
0.0072
0.0318
5.00e-05
0.0469

***
*
.
*
.
*
**
*
***
*

Fuente: elaboración propia, datos tomados del DANE
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Estimation results for equation Carbón (1 rezago):
Estimate
Std. Error
t Value
1 rezago de carbón 0.449828
0.057295
7.851
1 rezago de TRM
-1.934.455 0.821721
-2.354
constante
8.551.324
1.255.165
6.813
dummie 01-12-2016 0.720423
0.387044
1.861
Estimation results for equation Carbón (8 rezago):
Estimate
Std. Error
t Value
1 rezago de carbón 0.197855
0.068447
2.891
1 rezago de TRM
-1,767346 0.845154
-2.091
3 rezago de carbón 0.228853
0.070105
3.264
5 rezago de café
0.414970
0.136630
3.037
6 rezago de carbón 0.146687
0.071049
2.065
6 rezago de TRM
2,16416
0.907932
2.384
8 rezago de carbón 0.151013
0.068874
2.193
constante
3,184879
1,594399
1.998
dummie 01-12-2016 0.735959
0.365768
2.012
dummie noviembre -0.157759
0.089336
-1.766

Pr(>|t|)
1.54e-13
0.0194
8.21e-11
0.0640

***
*
***
.

Pr(>|t|)
0.00426
0.03776
0.00129
0.00270
0.04023
0.01807
0.02947
0.04710
0.04553
0.07891

**
*
**
**
*
*
*
*
*
.

Fuente: elaboración propia, datos tomados del DANE

Anexo 6. Significancia individual de la TRM con 1 y 8 rezagos
Estimation results for equation TRM (1 rezago):
Estimate
Std. Error
1 rezago de TRM
0.338743
0.063026
dummie 01-12-2016
-0.051648 0.029686
dummie desde 01-01-2015
0.016310
0.009013
hasta 12-diciembre de 2015
Estimation results for equation TRM (8 rezago):
Estimate
Std. Error
1 rezago de TRM
0.3721709 0.0693572
2 rezago de carbón
-0.0122863 0.0058171
2 rezago de TRM
-0.1861497 0.0720490
5 rezago de TRM
0.1391919 0.0742739
7 rezago de café
0.0383629 0.0114575
8 rezago de TRM
-0.1474451 0.0708712
dummie 01-12-2016
-0.0571128 0.0300166
dummie desde 01-01-2015
0.0245104 0.0099216
hasta 12-diciembre de 2015

t Value
Pr(>|t|)
5.375 1.87e-07
-1.740 0.0832
1.810 0.0717

***
.
.

t Value
5.366
-2.112
-2.584
1.874
3.348
-2.080
-1.903

Pr(>|t|)
2.19e-07
0.035901
0.010478
0.062362
0.000969
0.038738
0.058494

***
*
*
.
***
*
.

2.470

0.014320

*
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Fuente: elaboración propia, datos tomados del Banco de la Republica

Anexo 7. Test de No autocorrelación Portmanteau con 1 rezago

Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 8. Test de No autocorrelación Portmanteau con 8 rezago

Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 9. Test de Normalidad Jarque Bera, Skewness only y Kurtosis only con 1 rezago
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Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 10. Test de Normalidad Jarque Bera, Skewness only y Kurtosis only con 8 rezago

Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 11. Test de homocedasticidad ARCH con 1 rezago

Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 12. Test de homocedasticidad ARCH con 8 rezago
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Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 13. Prueba de normalidad regresión lineal múltiple modelo original

Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 14. Prueba de normalidad regresión lineal múltiple modelo según el método AIC

Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 15. Prueba de homocedasticidad regresión lineal múltiple modelo original

Fuente: salida del software Rstudio

Anexo 16. Prueba de homocedasticidad regresión lineal múltiple modelo según el método AIC

Fuente: salida del software Rstudio

